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本文选取 2007—2017年沪深 A股上市公司为研究对象，并按如下步骤进行筛选：（1） 剔除金





共获得了 126个革命老区城市样本，占中国现行 340个地级市的 37.06%。①
（二） 模型设计和变量说明
1. 模型设计。为验证检验 1至假设 4，本文构造了以下检验模型：
————————
①截至 2017年 12月，民政部规定了 334个地级市行政单位，本文基于实际研究的需要，把北京、上海、天津和重
庆 4个直辖市和香港、澳门 2个特别行政区以地级市标准进行处理。
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JDCJi,t XDCJi,t =α0+β1LaoQui,t +β2Controlsi,t +εi,t （1）
JDCJi,t XDCJi,t=γ0+δ1LaoQui,t +δ2Soei,t×LaoQui,t +δ3Soei,t +δ4Controlsi,t +εi,t （2）
其中，模型（1） 用以检验假设 1、假设 3和假设 4，模型（2） 用以检验假设 2。
2. 因变量。关于薪酬差距的研究，学术界主要从管理层与普通员工之间和行业内企业之间两个
视角展开（黎文靖和胡玉明，2014；孔东民等，2017）。[16，23]本文从管理层与普通员工之间的薪酬差距
（内部薪酬差距） 入手，参考 Faleye 等（2013） 的做法，[24]构建两类指标展开实证检验：（1） 绝对薪
酬差距：管理层年度货币薪酬平均值与员工平均薪酬差额的自然对数；（2） 相对薪酬差距：管理层
年度货币薪酬平均值与员工平均薪酬的比值。其中，员工薪酬 =［（支付给职工以及为职工支付的现








1，否则为 0。统计研究样本，本文共获得 2928家上市公司 11个年度总计 18986个观测值，其中，























JDCJ 绝对薪酬差距，Ln（管理层年度货币薪酬平均值 - 员工平均薪酬）
XDCJ 相对薪酬差距，管理层年度货币薪酬平均值/员工平均薪酬
LaoQu 红色文化，若企业注册在革命老区赋值 1，否则 0
Soe 产权属性，若企业由民营资本控股赋值 1，否则 0
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表 2 主要变量的描述性统计
变量 均值 标准差 最小值 25%分位 中数 75%分位 最大值 观测值
JDCJ 11.500 1.163 1.877 10.909 11.619 12.242 15.277 18986
XDCJ 3.236 3.449 1.000 1.720 2.475 3.785 305.405 18986
LaoQu 0.275 0.446 0 0 0 1 1 18986
Soe 0.528 0.499 0 0 1 1 1 18986
Dual 0.241 0.428 0 0 0 0 1 18986
FirmAge 14.871 5.442 3 11 15 19 28 18986
Big1 20.359 18.061 0.033 4.676 15.122 32.900 89.409 18986
Size 22.040 1.294 15.979 21.127 21.864 22.747 28.509 18986
Leve 0.443 0.210 0.052 0.276 0.441 0.603 0.931 18986
ROE 0.072 0.104 - 0.463 0.032 0.071 0.117 0.362 18986
TobinQ 2.948 2.096 0.959 1.559 2.284 3.564 12.652 18986
MKT 7.731 1.763 - 0.300 6.610 7.910 9.350 11.710 18986
GDP 7.305 4.805 1.103 3.682 6.421 8.800 31.418 18986
（二） 回归分析




（1） JDCJ （2） XDCJ （3） JDCJ （4） XDCJ
LaoQu - 0.127***(- 3.55) - 0.234**(- 2.51) - 0.096***(- 3.70) - 0.078(- 1.28)
LaoQu×Soe - 0.056*(- 1.65) - 0.288***(- 3.27)
Soe 0.141***(3.96) 0.707***(5.93) 0.157***(7.88) 0.789***(10.53)
Dual - 0.018(- 0.60) - 0.013(- 0.15) - 0.018(- 1.06) - 0.015(- 0.29)
FirmAge 0.004(1.30) 0.035***(3.32) 0.004***(2.73) 0.036***(7.92)
Big1 - 0.003***(- 3.80) - 0.009***(- 3.51) - 0.003***(- 6.38) - 0.009***(- 5.66)
Size 0.378***(22.27) 0.775***(10.17) 0.378***(44.64) 0.776***(23.11)
Leve - 0.426***(- 5.34) - 0.268(- 1.40) - 0.429***(- 9.18) - 0.282***(- 2.66)
ROE 1.508***(12.97) 2.429***(7.79) 1.509***(17.49) 2.434***(12.33)
TobinQ 0.020***(2.74) 0.056***(2.94) 0.020***(4.05) 0.054***(5.14)
MKT 0.070***(6.91) 0.039(1.39) 0.070***(14.31) 0.039***(3.19)
GDP - 0.001(- 0.36) - 0.0280***(- 2.80) - 0.001(- 0.67) - 0.027***(- 6.08)
常数项 1.965***(4.92) - 13.492***(- 7.64) 1.954***(9.79) - 13.551***(- 17.42)
行业 /年份 控制 控制 控制 控制
调整后 R2 0.252 0.081 0.224 0.088
注：N=18986；***、**、*分别表示 1%、5%、10%的显著性水平。
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内涵的“平等”价值理念通过社会理念和个体价值观的塑造而作用于企业的薪酬政策。列（3） 与列















（1） 高 JDCJ （2） 低 JDCJ （3） 高 XDCJ （4） 低 XDCJ
LaoQu - 0.081*(- 1.73) - 0.176***(- 4.36) - 0.157*(- 1.88) - 0.313***(- 3.30)
常数项 2.372***(4.64) 1.365***(2.78) - 12.189***(- 11.48) - 15.779***(- 7.30)
行业 /年份 /控制变量 控制 控制 控制 控制
调整后 R2 0.253 0.259 0.061 0.146
组间差异 3.38*** 2.51**
样本量 9490 9496 9490 9496
注：***、**、*分别表示 1%、5%、10%的显著性水平。
本文按如下步骤检验假设 4：借鉴 Griffith（2001） 的做法，采用勒纳指数作为产品市场竞争程度
的度量指标，构建外部产品市场差异这一情境，然后按年度取勒纳指数中位数为标准区分研究样本。[26]





（1） 高 JDCJ （2） 低 JDCJ （3） 高 XDCJ （4） 低 XDCJ
LaoQu - 0.111**(- 2.49) - 0.143***(- 3.18) - 0.161*(- 1.95) - 0.318***(- 3.38)
常数项 1.852***(3.46) 2.402***(4.81) - 17.046***(- 12.29) - 10.856***(- 5.28)
行业 /年份 /控制变量 控制 控制 控制 控制
调整后 R2 0.238 0.261 0.073 0.122
组间差异 2.00** 1.70*








































籍贯地为革命老区，赋值 LQ_Dsz为 1，否则为 0；构建 LQ_Dsz与 LaoQu的交互项以检验董事长革命
老区成长经历对红色文化作用的边际贡献。实证检验结果如表 6列 （3） 与列 （4），其中，交互相
（LaoQu×LQ_Dsz） 显著为负，说明董事长的老区成长经历促进了红色文化缓解薪酬差距的效应，进而
验证幼时“教育”经历是红色文化作用发挥的一条有效机制。
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表 6 机制检验
（1） JDCJ （2） XDCJ （3） JDCJ （4） XDCJ
LaoQu - 0.177**(- 2.44) - 0.353**(- 2.06) 0.016(0.14) 0.050(0.16)
LaoQu ×JJ_Num - 0.011**(- 2.37) - 0.028*(- 1.89)
JJ_Num 0.003(0.71) 0.011(0.93)
LaoQu×LQ_Dsz - 0.183**(- 2.52) - 0.414*(- 1.71)
LQ_Dsz 0.057(1.50) 0.344**(1.99)
截距项 1.942***(3.30) - 13.523***(- 4.75) 1.408*(1.79) - 16.873***(- 3.75)
行业 /年份 /控制变量 控制 控制 控制 控制
调整后 R2 0.254 0.082 0.315 0.181











本文采用封志明等（2007） 基于栅格尺度(10km×10km) 构建的中国地形起伏度①，设置变量 QFD
加入模型进行两阶段回归。[29]表 7汇报了实证检验结果，由列（1） 可知，地形起伏度与革命老区变量






选择偏误后的回归系数。表 7列（4） 与列（5） 汇报了检验结果。其中，逆米尔斯比率不显著，革命
老区变量依然显著为负，说明结论受样本选择偏误内生性的影响并不明显，红色文化缓解企业内部薪
酬差距的结论成立。





②经过匹配后，资产规模、盈利能力、成长性和行业的 t值从原先的 - 5.82、- 5.10、- 2.02和 - 10.12变化为 0.21、
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（1） 对匹配后样本进行回归。表 7列（6） 与列（7） 中的结果显示，在选择倾向得分匹配法控制了财
务特征等影响后，红色文化缓解内部薪酬差距的结论依然成立。
表 7 稳健性检验
（1） LaoQu （2） XDCJ （3） JDCJ （4） XDCJ （5） JDCJ （6） XDCJ （7） JDCJ
QFD 0.000***(64.22)




























/控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制
调整后 R2 0.066 0.239 0.075 0.251 0.081 0.235 0.125
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Red Culture and Enterprises Internal Pay Gap: A Test from the Perspective of the Old
Revolutionary Base Areas in China
YU Wei1, ZHANG Chun-ying2, HE Xin-ping3
（1. Ningbo University, Ningbo 315211; 2. Xiamen University, Xiamen 361005;
3. Hangzhou Dianzi University, Hangzhou 310018, China）
Abstract：By making use of the data of the A-share non-financial listed companies in Shanghai
and Shenzhen Stock Exchanges from 2007 to 2017 and considering the specific situations of the en-
terprises which are registered in the Old Revolutionary Base Areas, this paper investigates the influ-
ence of the red culture on the internal pay gaps of enterprises. The findings show that the red culture
can alleviate the pay gap between the management and the ordinary employees, and this effect is
more significant in the enterprises controlled by private capitals, or having weaker internal supervision
power, or being short of external competition. The result of the extended test also reveals that the
“revolutionary examples” of the registration place and the growth experience of the chairman of the
board at the old revolutionary base area can positively promote this effect of the red culture. This
shows that “model” and “education” are two paths for the red culture to play its role. The re-
search conclusion expands the research connotation of cultural factors from the perspective of finance,
and reveals the corporate governance role of cultural factors hidden behind the “Old Revolutionary
Base Areas”.
Key words：the Old Revolutionary Base Areas; red culture; pay gap; corporate governance; topo-
graphic relief
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